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ABSTRACT 
This research aims to know the influence of dividend policy and company growth to capital structure and 
profitability. This research was conducted on Mining sector listed on Indonesia Stock Exchage (IDX) period 
2011-2013. Mining sector was chosen because of his activities IDX further strengthen this sector with the aim 
to improve competitiveness and developing Mining industry. Type of this research is explanatory research 
with quantitative approach. The population of this research is the Mining sector listed on IDX period 2011-
2013. The population in this research as many as 40 companies. This research sampled using a purposive 
sampling technique and retrieved 11 companies sample. Methods of data analysis used in this research using 
Partial Least Square (PLS). The result of this research indicate dividend policy significant negative effect to 
capital structure, company growth significant negative effect to capital structure, dividend policy significant 
positive effect to profitability, company growth not significant negative effect to capital structure, capital 
structure significant negative effect to profitability. 
Keyword: Dividend Policy, Company Growth, Capital Structure, Profitability 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen dan pertumbuhan perusahaan terhadap 
struktur modal dan profitabilitas. Penelitian ini dilakukan pada sektor Mining yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2011-2013. Sektor Mining dipilih karena BEI dalam kegiatannya lebih memperkuat 
sektor ini dengan tujuan untuk meningkatkan daya saing dan mengembangkan industri pertambangan. Jenis 
penelitian ini merupakan penelitian explanatory reseacrh dengan pendekatan kuantitatif. Populasi dari 
penelitian ini adalah sektor Mining yang terdaftar di BEI periode 2011-2013. Jumlah populasi dalam penelitian 
ini sebanyak 40 perusahaan. Penelitian ini mengambil sampel menggunakan teknik purposive sampling dan 
diperoleh 11 perusahaan yang menjadi sampel. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 
menggunakan Partial Least Square (PLS). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh signifikan dan negatif terhadap struktur modal, pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan 
dan negatif terhadap struktur modal, kebijakan dividen berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
profitabilitas, pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh signifikan dan negatif terhadap profitabilitas, 
struktur modal berpengaruh signifikan dan negatif terhadap pofitabilitas. 
Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas 
 
PENDAHULUAN 
Secara umum perusahaan berusaha 
mengembangkan bisnisnya untuk memperoleh 
laba. Salah satu indikator berkembangnya 
perusahaan dapat diketahui dari laba perusahaan. 
Pencapaian laba yang tinggi merupakan tujuan 
utama didirikannya sebuah perusahaan. Laba yang 
diperoleh dapat mendukung untuk kelancaran 
perusahaan. 
Setiap perusahaan mempunyai kebijakan 
yang berbeda dalam memutuskan pembayaran 
dividen kepada pemegang saham. Dividen 
merupakan dana yang dibagikan kepada pemegang 
saham atas keputusan yang diambil oleh 
manajemen perusahaan yang sering disebut dengan 
dividen kas (cash dividend). Dividen kas 
merupakan distribusi dividen tunai yang dilakukan 
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perusahaan terhadap pemegang saham (Sutrisno, 
2007:266). 
Kebijakan dividen setiap perusahaan 
memiliki tingkat pembagian yang berbeda-beda. 
Perusahaan dapat menentukan seberapa besar 
persentase pembagian dividen yang dibagikan 
kepada pemegang saham. Peningkatan dividen 
yang dibagikan kepada pemegang saham 
merupakan sinyal kepada pasar dan investor 
terhadap kondisi atau kemampuan perusahaan. 
Pengukuran kebijakan dividen dalam 
penelitian ini menggunakan Dividend Pay out 
Ratio (DPR) dan Dividend Yield (DY). DPR 
merupakan rasio pengukuran untuk 
menggambarkan keseluruhan seberapa besar 
proporsi pembagian dividen terhadap pemegang 
saham (Murhadi, 2013:65). DY merupakan rasio 
yang menunjukkan perbandingan antara dividen 
yang diterima investor terhadap harga pasar saham 
saat yang berlaku (Murhadi, 2013:65). 
Selain usaha dalam menciptakan dividen 
yang tinggi, perusahaan juga berusaha mencapai 
pertumbuhan yang tinggi setiap tahunnya. 
Pertumbuhan perusahaan yang tinggi 
mencerminkan semakin luasnya jangkauan 
perusahaan. Pertumbuhan perusahaan yang tinggi 
menunjukkan kinerja perusahaan yang baik, karena 
terjadi peningkatan terhadap aset atau penjualan 
perusahaan. 
Perusahaan pada sektor Mining merupakan 
perusahaan yang bergerak pada sumber daya alam. 
Pada tanggal 11 Desember 2014, Bursa Efek 
Indonesia dalam kegiatannya akan lebih 
memperkuat sektor pertambangan di pasar modal 
(www.antaranews.com). Hal dilakukan untuk 
meningkatkan daya saing perusahaan sektor 
Mining atau pertambangan dan bertujuan 
mengembangkan industri pertambangan mineral 
dan batu bara di pasar modal Indonesia. 
Pengukuran pertumbuhan perusahaan 
dalam penelitian ini menggunakan rasio Asset 
Growth (AG) dan Sales Growth (SG). AG 
merupakan rasio pertumbuhan yang 
menggambarkan kenaikan atau penurunan aset 
perusahaan dalam setiap tahunnya. SG merupakan 
rasio pertumbuhan yang menggambarkan kenaikan 
atau penurunan penjualan perusahaan setiap 
tahunnya (Harahap, 2013:309).  
Perusahaan juga memiliki pendanaan dari 
luar atau ekternal dalam aktivitasnya. Pendanaan 
ekternal perusahaan yang dilakukan memiliki 
hubungan terhadap besarnya hutang yang 
dibutuhkan. Pendanaan perusahaan berkaitan 
dengan struktur modal (capital structure), yaitu 
imbangan antara modal asing atau hutang jangka 
pendek maupun jangka panjang dengan modal 
sendiri (Sutrisno, 2007:255). 
Pengukuran struktur modal dalam 
penelitian ini menggunakan Debt Ratio (DR), dan 
Debt to Equity Ratio (DER). DR merupakan rasio 
penilaian hutang yang menunjukkan perbandingan 
antara total hutang dengan total aset perusahaan 
(Murhadi, 2013:65). DER merupakan rasio 
penilaian hutang yang menunjukkan perbandingan 
antara hutang dan ekuitas perusahaan (Murhadi, 
2013:61). 
Tinggi rendahnya laba merupakan faktor 
penting perusahaan. Besar kecilnya laba 
perusahaan dapat diketahui melalui analisa laporan 
keuangan perusahaan dengan rasio profitabilitas. 
Rasio profitabilitas digunakan perusahaan untuk 
mengetahui seberapa besar laba yang diperoleh 
perusahaan. Rasio profitabilitas merupakan rasio 
yang mengukur kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-
sumber yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva, 
modal atau penjualan perusahaan (Sudana, 
2011:22). 
Pengukuran profitabilitas dalam penelitian 
ini diukur menggunakan Return On Asset (ROA), 
Return On Equity (ROE) dan Net Profit Margin 
(NPM). ROA merupakan rasio pengukuran yang 
menggambarkan seberapa besar pendapatan yang 
dihasilkan perusahaan dalam setiap rupiah yang 
ditanamkan dalam bentuk aset (Syamsuddin, 
2009:64). ROE merupakan rasio pengukuran yang 
menunjukkan seberapa besar pendapatan yang 
diterima bagi pemegang saham terhadap investasi 
yang ditanamkan (Syamsuddin, 2009:65). NPM 
merupakan rasio yang menunjukkan tinggi 
rendahnya kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba bersih terhadap  penjualannya 
(Syamsuddin, 2009:62). 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
pengaruh kebijakan dividen terhadap struktur 
modal, pengaruh pertumbuhan perusahaan 
terhadap struktur modal, pengaruh kebijakan 
dividen terhadap profitabilitas, pengaruh 
pertumbuhan perusahaan terhadap profitabilitas, 
dan pengaruh struktur modal terhadap 
profitabilitas. Penelitian ini dilakukan untuk 
memberikan informasi-informasi yang penting 
mengenai kebijakan dividen, pertumbuhan 
perusahaan, struktur modal dan profitabilitas. 
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TINJAUAN PUSTAKA 
1. Kebijakan Dividen 
Perusahaan mempunyai tujuan dalam 
memutuskan kebijakan dividen. Apabila 
perusahaan memutuskan untuk membagikan 
dividen, berarti bertujuan untuk memaksimalkan 
nilai pemegang saham dan arus kas yang dihasilkan 
merupakan milik dari pemegang saham (Brigham 
dan Ehrhardt, 2005:621). 
Pengambilan keputusan terhadap kebijakan 
dividen dapat memberikan sinyal atau informasi 
terhadap pihak luar mengenai kondisi perusahaan. 
hal tersebut berkaitan dengan teori pengisyaratan 
(signaling theory). Suhadak dan Darmawan 
(2011:79) menyatakan dalam dividend signalling 
theory, “naiknya pembayaran dividen oleh 
perusahaan kepada investor dianggap sebagai 
berita baik, karena mengindikasikan kondisi dan 
prospek perusahaan dalam keadaaan yang baik, 
sehingga mengakibatkan direkasi positif oleh 
investor”. 
Pengukuran kebijakan dividen diukur 
menggunakan rasio Dividend Pay out Ratio (DPR) 
dan Dividend Yield (DY). Rasio DPR dirumuskan 
sebagai berikut : 
DPR =  
Dividend Per Share
Earning Per Share
  
Sumber : Murhadi, (2013:65) 
Rasio DY dirumuskan sebagai berikut : 
DY =  
Dividend Per Share
Market Price Per Share
 
Sumber : Murhadi, (2013:65) 
2. Pertumbuhan Perusahaan 
  Setiap perusahaan berusaha mencapai 
pertumbuhan yang tinggi setiap tahunnya, karena 
pertumbuhan perusahaan memberikan gambaran 
perkembangan perusahaan yang terjadi. Kasmir 
(2010:107) menyatakan “pertumbuhan perusahaan 
merupakan rasio pertumbuhan mencerminkan 
kemampuan perusahaan mempertahankan posisi 
ekonominya ditengah pertumbuhan perekonomian 
dan sektor usahanya”. Pertumbuhan perusahaan 
dapat dilihat berdasarkan pertumbuhan aset dan 
pertumbuhan penjualan. 
  Pertumbuhan aset dapat diartikan sebagai 
perubahan atau tingkat pertumbuhan tahunan dari 
aset total perusahaan sebelumnya ke tahun 
selanjutnya. Pengukuran pertumbuhan aset 
perusahaan dapat diukur menggunakan rasio Asset 
Growth (AG) yang dirumuskan sebagai berikut: 
AG =  
Total Asset t − Total Asset t − 1
Total Asset t − 1
 𝑥 100% 
Sumber : (Susanto, 2010:70) 
  Pertumbuhan penjualan merupakan rasio 
yang menunjukkan kenaikan atau penurunan 
penjualan yang dilakukan perusahaan setiap 
tahunnya (Harahap, 2013:309). Pengukuran 
penjualan dapat diukur menggunakan rasio Sales 
Growth (SG) yang dirumuskan sebagai berikut: 
SG =  
Total Sales t − Total Sales t − 1
Total Sales t − 1
 x 100% 
Sumber : Harahap (2013:309) 
3. Struktur Modal 
  Sutrisno (2007:255) menyatakan bahwa, 
struktur modal adalah imbangan antara modal asing 
atau hutang jangka pendek maupun jangka panjang 
dengan modal sendiri yang dimiliki perusahaan. 
Perusahaan dapat menngunakan keputusan 
pendanaan menngunakan laba ditahan atau 
menggunakan hutang. Teori pecking order 
merupakan teori yang memberikan gambaran 
bahwa perusahaan lebih mengutamakan laba 
ditahan, hutang dan penerbitan saham sebagai 
pilihan terakhir. Keown et al., (2010:162) dalam 
pecking order theory “perusahaan lebih 
mengutamakan dana internal untuk memenuhi 
kebutuhannya, apabila dana internal suatu 
perusahaan tidak mencukupi kebutuhan yang 
diperlukan maka perusahaan tersebut mencari dana 
ekternal (hutang)”. 
  Struktur modal diukur menggunakan rasio 
Debt Ratio (DR) dan Debt to Equity Ratio (DER). 
DR merupakan rasio pengukuran yang 
menunjukkan terhadap seberapa besar total aset 
yang dimiliki perusahaan yang dalam 
pendanaannya berasal dari hutang (Murhadi, 
20013:65). DER merupakan rasio penilaian hutang 
yang menunjukkan perbandingan antara hutang dan 
ekuitas perusahaan (Murhadi, 2013:61). Rasio DR 
dirumuskan sebagai berikut : 
DR =  
Total Debt
Total Asset 
Sumber : Murhadi (2013:61) 
Rasio DER dirumuskan sebagai berikut : 
DER =  
Total Debt
Total Equity 
Sumber : Murhadi (2013:61) 
4. Profitabilitas 
  Profitabilitas merupakan kemampuan untuk 
mendatangkan keuntungan. Syamsuddin (2009:59) 
menyatakan, “pengukuran profitabilitas 
dihubungkan dengan volume penjualan, total 
aktiva, dan modal sendiri”. Rasio profitabilitas 
diukur menggunakan rasio Return On Asset (ROA), 
Return On Equity (ROE), dan Net Profit Margin 
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(NPM). “ROA merupakan rasio profitabilitas yang 
mengukur kemampuan perusahaan secara 
keseluruhan dalam menghasilkan laba dengan 
jumlah aktiva perusahaan” (Syamsuddin, 2009:64). 
Rasio ROA dirumuskan sebagai berikut : 
ROA =  
Net Profit After Tax
Total Asset
 
Sumber : Syamsuddin (2009:64) 
  “ROE merupakan rasio profitabilitas yang 
mengukur kemampuan perusahaan dari 
penghasilan yang tersedia bagi para pemilik 
perusahaan atas modal yang diinvestasikan dalam 
perusahaan” (Syamsuddin, 2009:65). Rasio ini 
dirumuskan sebagai berikut : 
ROE =  
Net Profit After Tax
Stockholder Equity
 
Sumber : Syamsuddin (2009:65) 
  “NPM merupakan rasio profitabilitas yang 
mengukur kemampuan perusahaan untuk 
mengahasilkan laba dari penjualan yang dilakukan” 
(Syamsuddin, 2009:65). Rasio ini dirumuskan 
sebagai berikut : 
NPM =  
Net Profit After Tax
Sales
 
Sumber : Syamsuddin (2009:62) 
5. Pengaruh Masing-masing Variabel 
a. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Struktur 
Modal 
  Brigham dan Houston (2011:222) 
menyatakan, setiap pembayaran dividen 
perusahaan kepada pemegang saham dapat 
mempengaruhi tinggi rendahnya ekuitas eksternal 
perusahaan. Berdasarkan pernyataan tersebut dapat 
diduga kebijakan dividen berpengaruh terhadap 
struktur modal perusahaan. 
b. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap 
Struktur Modal 
  Moeljadi menyatakan (2006:274), “tingkat 
pertumbuhan pendapatan yang tinggi 
memungkinkan manajemen memperoleh dana 
yang lebih besar daripada laba ditahan yang akan 
mengurangi dana pinjaman”. Pernyataan tersebut 
memberikan dugaan pertumbuhan perusahaan 
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan. 
c. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap 
Profitabilitas 
  Informasi kepada pasar atau investor 
mengenai keadaan dan prospek perusahaan dapat 
dilihat dari kebijakan dividen. Suhadak dan 
Darmawan (2011:79) dalam dividend signaling 
theory menyatakan, “naiknya pembayaran dividen 
oleh perusahaan kepada investor dianggap sebagai 
berita baik, karena mengindikasikan kondisi dan 
prospek perusahaan dalam keadaaan yang baik, 
sehingga mengakibatkan direaksi positif oleh 
investor”. Berdasarkan hal tersebut diduga 
kebijakan dividen berpengaruh terhadap 
profitabilitas. 
d. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap 
Profitabilitas 
  Besar kecilnya pertumbuhan perusahaan 
memberikan gambaran terhadap perkembangan 
penjualan atau aset perusahaan. Horne dan 
Wachowicz (2012:250) menyatakan, “tingkat 
aktiva lancar yang berlebih dapat dengan mudah 
membuat perusahaan merealisasikan pengembalian 
investasi (profitabilitas) yang rendah”. 
Berdasarkan hal tersebut diduga pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas 
perusahaan. 
e. Pengaruh Struktur Modal Terhadap 
Profitabilitas  
  Tinggi rendahnya struktur modal 
perusahaan, pada tingkat bunga tertentu dapat 
mempengaruhi profitabilitas. Atmaja (2008:258) 
menyatakan, “pada umumnya kemungkinan 
terjadinya financial distress semakin meningkat 
dengan meningkatnya penggunaan hutang, yaitu 
semakin besar penggunaan hutang, semakin besar 
pula beban biaya bunga, semakin besar probabilitas 
bahwa penurunan penghasilan akan menyebabkan 
financial distress”. Berdasarkan hal tersebut 
diduga struktur modal berpengaruh terhadap 
profitabilitas. 
6. Hipotesis Penelitian 
  Hipotesis merupakan dugaan sementara 
terhadap pengaruh antar variabel dalam penelitian. 
Hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut : 
Pertumbuhan 
Perusahaan
Kebijakan Dividen
Struktur Modal Profitabilitas
H1
H2
H3
H4
H5
NPM
ROE
ROA
DERDR
SG
AG
DY
DPR
 
Gambar 1 Hipotesis Penelitian 
Sumber : Data Diolah, 2014 
H1 : Kebijakan dividen berpengaruh signifikan 
terhadap struktur modal. 
H2 : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap struktur modal. 
H3 : Kebijakan dividen berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas. 
H4 : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas. 
H5 : Struktur modal berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas. 
Jurnal Administrasi Bisnis  (JAB)|Vol. 24  No. 1 Juli 2015|                                                                                                                        
administrasibisnis.studentjournal.ub.ac.id    
5 
 
METODE PENELITIAN 
1. Jenis Penelitian 
  Jenis penelitian ini adalah explanatory 
research dengan pendekatan kuantitatif, yaitu 
penelitian yang dilakukan dengan tujuan untuk 
mengetahui hubungan antara variabel yang terdapat 
dalam penelitian. 
2. Lokasi Penelitian 
  Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) melalui website resmi 
www.idx.co.id. BEI dipilih sebagai lokasi 
penelitian karena data dan informasi yang terdapat 
pada BEI merupakan data yang tepat dan akurat. 
3. Variabel Penelitian 
Variabel penelitian ini terdiri dari variabel 
dua eksogen dan dua endogen. 
1. Variabel Eksogen (X1) :DPR dan DY. 
2. Variabel Eksogen (X2) :AG dan SG. 
3. Variabel Endogen (Y1) :DR dan DER. 
4. Variabel Endogen (Y2) :ROA, ROE, dan NPM. 
Definisi masing-masing variabel sebagai berikut : 
Variabel Eksogen (X1) 
1) Dividend Pay out Ratio (X1.1) 
 Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara dividend per share dengan earning per 
share. Semakin tinggi nilai rasio ini menunjukkan 
semakin besar proporsi dividen yang dibagikan 
kepada para pemegang saham atas laba per saham. 
2) Dividend Yield (X1.2) 
  Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara dividend per share dengan market price per 
share. Semakin tinggi nilai rasio ini menunjukkan 
semakin besar proporsi dividen yang dibagikan 
kepada pemegang saham atas harga pasar saham. 
a. Variabel Eksogen (X2) 
1) Asset Growth (X2.1) 
  Rasio ini merupakan pengukuran 
pertumbuhan yang menggambarkan kenaikan atau 
penurunan aktiva setiap tahun. Pertumbuhan aset 
diukur dengan cara membagi total aset sekarang 
dikurangi total aset tahun sebelumnya terhadap 
total aset tahun sebelumnya.  
2) Sales Growth (X2.2) 
  Rasio ini mengukur seberapa besar tingkat 
pertumbuhan penjualan perusahaan setiap 
tahunnya. Pertumbuhan penjualan diukur dengan 
cara membagi total penjualan sekarang dikurangi 
penjualan tahun sebelumnya terhadap total 
penjualan tahun sebelumnya. 
b. Variabel Endogen (Y1) 
1) Debt Ratio (Y1.1) 
  Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara total hutang dengan total aset perusahaan. 
Semakin tinggi nilai rasio ini menunjukkan 
semakin besar hutang atas aset perusahaan. 
2) Debt to Equity Ratio (Y1.2) 
  Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara total hutang dengan total ekuitas perusahaan. 
Semakin tinggi nilai rasio ini memberikan 
gambaran bahwa semakin besar total hutang atas 
ekuitas. 
c. Variabel Endogen (Y2) 
1) Return On Asset (Y2.1)  
  Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara laba bersih setelah pajak dengan total aset 
perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio ini 
menunjukkan semakin baik manajemen perusahaan 
dalam mengelola aset perusahaan. 
2) Return On Equity (Y2.2) 
  Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara laba bersih setelah pajak dengan modal 
sendiri (stockholder equity). Semakin tinggi nilai 
rasio ini menunjukkan semakin baik pengelolaan 
modal sendiri oleh perusahaan yang bersangkutan. 
3) Net Profit Margin (NPM)  
Rasio ini diukur dengan membandingkan 
antara laba bersih setelah pajak dengan penjualan 
yang dilakukan perusahaan. Semakin tinggi nilai 
rasio ini menunjukkan semakin baik kinerja 
keuangan perusahaan terhadap keseluruhan 
penjualan yang dilakukan perusahaan. 
4. Populasi dan Sampel 
a. Populasi 
Sugiyono (2011:32) menjelaskan, populasi 
adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari obyek 
atau subyek yang mempunyai kualitas dan 
karakteristik tertentu yang ditetapkan peneliti 
untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini 
adalah sektor Mining yang terdaftar di BEI periode 
2011-2013 sebanyak 40 perusahaan. 
b. Sampel 
Teknik pengambilan sampel dalam 
penelitian ini adalah dengan teknik purposive 
sampling, yaitu teknik penentuan sampel 
berdasarkan kriteria tertentu yang berhubungan 
dengan populasi sebelumnya yang disesuaikan 
dengan tujuan penelitian (Arikunto, 2006:139). 
Kriteria pemilihan sampel penelitian ini adalah : 
a. Perusahaan sektor Mining yang terdaftar di BEI 
secara terus menerus selama periode 2011-2013. 
b. Perusahaan sektor Mining yang terdaftar di BEI 
yang melaporkan laporan keuangan berakhir 
pada 31 Desember 2011-2013. 
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c. Perusahaan sektor Mining yang terdaftar di BEI 
yang membagikan dividennya selama tiga tahun 
berturut-turut pada 2011-2013. 
Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 11 
perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini. 
5. Sumber Data 
  Penelitian ini menggunakan sumber data 
sekunder, yang merupakan data yang telah 
dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan 
dipublikasikan kepada masyarakat pengguna 
(Kuncoro, 2009:148). Data sekunder penelitian, 
yaitu laporan keuangan perusahaan pada tahun 
2011-2013 dan company report yang diperoleh 
melalui website resmi BEI (www.idx.co.id). 
6. Teknik Pengumpulan Data 
  Dokumentasi merupakan teknik 
pengumpulan data penelitian ini,yaitu dengan 
melihat dan mencatat terhadap dokumen resmi 
yang memberikan informasi yang dikeluarkan 
perusahaan seperti laporan keuangan tahunan 
perusahaan dan company report yang diperoleh 
dari website BEI. 
7. Teknik Analisis Data 
a. Analisis Statistik Deskriptif 
  Statistik deskriptif adalah statistik yang 
digunakan untuk menganalisa data dengan cara 
mendeskripsikan data yang didapat tanpa 
bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku 
untuk umum (Sugiyono, 2011:142). Pada analisis 
ini yaitu mendeskripsikan variabel yang terdapat 
dalam penelitian ini. 
b. Analisis Statistik Inferensial 
  Metode analisis statistik inferensial dalam 
penelitian ini menggunakan Partial Least Square 
(PLS) dengan bantuan software smartPLS. Teknik 
analisis data menggunakan PLS dinilai tepat karena 
model penelitian ini berbentuk struktural yang 
terdiri lebih lanjut dari satu variabel dependen. 
“PLS merupakan metode analisis yang powerfull, 
oleh karena itu tidak mengasumsikan data harus 
dengan pengukuran skala tertentu, jumlah sampel 
kecil” (Ghozali, 2006:18). 
1) Evaluasi Terhadap Outer Model PLS 
  Outer model PLS dengan indikator formatif 
dievaluasi dengan substantive content-nya yaitu 
dengan membandingkan besarnya weight dan 
melihat signifikansi dari ukuran weight tersebut. 
Signifikansi weight indikator formatif diperoleh 
melalui prosedur bootstrapping. 
2) Evaluasi Terhadap Inner Model PLS 
  Inner model PLS merupakan pengujian 
terhadap hipotesis penelitian. Apabila diperoleh 
nilai t-statistik lebih dari 1,96 dapat disimpulkan 
pengaruh antar variabel adalah signifikan. 
Sebaliknya, apabila diperoleh nilai t-statistik 
kurang dari 1,96 menunjukkan bahwa variabel 
tersebut tidak berpengaruh signifikan. 
  Model struktural dalam PLS dievaluasi 
dengan menggunakan R² (R-square) untuk 
konstruk variabel endogen. Goodness of fit model 
diukur dengan menggunakan R² model PLS 
konstruk variabel endogen, yaitu struktur modal 
dan profitabilitas. Goodness of fit model digunakan 
untuk mengetahui besarnya kemampuan variabel 
endogen untuk menjelaskan keragaman dari 
variabel eksogen dengan meilhat Q2 (Q-square 
predictive relevance). Rumus yang digunakan 
untuk mengukur Q2 adalah Q² = 1-(1-R1 ²)(1-R2 
²)...(1-Rp ²). Nilai pada R1², R2²...Rp² adalah R-
square variabel endogen dalam model persamaan. 
Besaran nilai Q² memiliki rentang 0 < Q² < 1. Nilai 
yang mendekati hasil 1 menunjukkan bahwa model 
yang digunakan adalah semakin baik (Ghozali, 
2006:26). 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
  Pada variabel kebijakan dividen rata-rata 
indikator DPR 50,30%. Rata-rata tertinggi 
107,30%, dan rata-rata terendah 24,69%. Pada 
indikator DY memiliki rata-rata 3,74%. Rata-rata 
tertinggi 5,84%, dan rata-rata terendah 1,46%. 
  Pada variabel pertumbuhan perusahaan 
indikator AG memiliki rata-rata 23,72%. Rata-rata 
tertinggi 47,66%, dan rata-rata terendah 11,26%. 
Rata-rata indikator SG 18,44%. Rata-rata tertinggi 
43,80%, dan rata-rata terendah -10,29%. 
  Pada variabel struktur modal rata-rata 
indikator DR 42,47%. Rata-rata tertinggi 79,26%, 
dan rata-rata terendah 20,56%. Rata-rata indikator 
DER 105,98%. Rata-rata tertinggi 382,60%, dan 
rata-rata terendah 25,98%. 
  Pada variabel profitabilitas rata-rata 
indikator ROA 13,80%. Rata-rata tertinggi 
28,34%, dan rata-rata terendah 1,70%. Rata-rata 
indikator ROE 22,56%. Rata-rata tertinggi 41,40, 
dan rata-rata terendah 8,35%. Rata-rata indikator 
NPM 13,37%. Rata-rata tertinggi 23,60, dan rata-
rata terendah 1,25%. 
2. Analisis Statistik Inferensial 
a. Pengujian Outer Model PLS 
  Pengujian outer model adalah menguji 
bagaimana setiap blok indikator berhubungan 
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dengan variabel lainnya. Berikut hasil pengujian 
outer model PLS : 
Tabel 1 Hasil Pengujian Indikator Kebijakan  
Dividen 
Kebijakan 
Dividen 
Original 
Sample 
(O) 
Sample 
Mean 
(M) 
Standard 
Deviation 
(STDEV) 
t-
statistic 
X1.1 DPR 0,668 0,651 0,093 7,205* 
X1.2 DY 0,537 0,548 0,094 5,701* 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Keterangan :  
* : signifikan karena t-statistik lebih dari 1,96 
Berdasarkan tabel 1 indikator DPR dan DY 
memiliki nilai t-statistik lebih dari 1,96, masing-
masing sebesar 7,205 dan 5,701. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa indikator DPR dan DY 
signifikan sebagai rasio pengukuran variabel 
kebijakan dividen. 
Tabel 2 Hasil Pengujian Indikator Pertumbuhan 
Perusahaan 
Pertumbuhan 
Perusahaan 
Original 
Sample 
(O) 
Sample 
Mean 
(M) 
Standard 
Deviation 
(STDEV) 
t-
statistic 
X2.1 AG -1,369 -1,205 0,438 3,126* 
X2.2 SG 0,820 0,829 0,271 3,024* 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Keterangan :  
* : signifikan karena t-statistik lebih dari 1,96 
Berdasarkan tabel 2 indikator AG dan SG 
memiliki nilai t-statistik lebih dari 1,96, masing-
masing sebesar 3,126 dan 3,024. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa indikator AG dan SG 
signifikan sebagai rasio pengukuran variabel 
pertumbuhan perusahaan. 
Tabel 3 Hasil Pengujian Indikator Struktur Modal 
Struktur 
Modal 
Original 
Sample 
(O) 
Sample 
Mean 
(M) 
Standard 
Deviation 
(STDEV) 
t-
statistic 
Y1.1 DR 1,520 1,514 0,059 26,272* 
Y1.2 DER -0,580 -0,572 0,067 8,696 * 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Keterangan :  
* : signifikan karena t-statistik lebih dari 1,96 
 Berdasarkan tabel 3 indikator DR dan DER 
memiliki nilai t-statistik lebih dari 1,96, masing-
masing sebesar 26,272 dan 8,696. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa indikator DR dan DER 
signifikan sebagai rasio pengukuran variabel 
struktur modal. 
Tabel 4 Hasil Pengujian Indikator Profitabilitas 
Profitabilitas Original 
Sample  
(O) 
Sample 
Mean 
(M) 
Standard 
Deviation 
(STDEV) 
t-
statistic 
Y2.1 ROA 2,671 2,606 0,233 11,453* 
Y2.2 ROE -2,545 -2,407 0,410 6,204* 
Y2.3 NPM 0,474 0,424 0,136 3,492* 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Keterangan :  
* : signifikan karena t-statistik lebih dari 1,96 
 Berdasarkan tabel 4 indikator ROA, ROE, 
dan NPM memiliki nilai t-statistik lebih dari 1,96 
yaitu masing-masing sebesar 11,453, dan 6,204, 
serta 3,492. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 
indikator ROA, ROE, dan NPM signifikan sebagai 
rasio pengukuran variabel profitabilitas. 
b. Pengujian Inner Model PLS 
Pengujian inner model PLS merupakan 
pengujian terhadap hipotesis penelitian. Berikut 
hasil pengujian inner model PLS : 
Tabel 5 Hasil Pengujian Inner Model PLS 
Arah Jalur Original 
Sample 
(O) 
Sample 
Mean 
(M) 
Standard 
Deviation 
(STDEV) 
t-statistik 
Kebijakan Dividen               
→ Struktur Modal 
-0,368 -0,374 0,030 12,156* 
Pertumbuhan 
Perusahaan → 
Struktur Modal 
-0,219 -0,188 0,107 2,037* 
Kebijakan Dividen 
→ Profitabilitas 
0,094 0,096 0,021 4,449* 
Pertumbuhan 
Perusahaan → 
Profitabilitas 
-0,118 0,054 0,172 0,686ns 
Struktur Modal → 
Profitabilitas 
-0,808 -0,794 0,050 16,104* 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Keterangan :   
* : berpengaruh signifikan karena t-statistik lebih 
dari 1,96 
ns: not significant atau tidak berpengaruh 
signifikan karena   t-statistik kurang dari 1,96 
Berikut gambar hasil diagram jalur pengaruh 
langsung pengujian inner model PLS : 
 
Gambar 2 Diagram Jalur Pengaruh Langsung 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Pada tabel 5 dan gambar 1 menunjukkan 
bahwa terdapat empat jalur yang ada dalam model 
hipotesis berpengaruh signifikan dan satu jalur 
yang lainnya menunjukkan tidak berpengaruh 
signifikan. Nilai koefisien jalur yang bertanda 
positif pada original sample (O) menunjukkan 
hubungan variabel tersebut adalah linier atau 
berbanding lurus. Nilai koefisien jalur yang 
bertanda negatif menunjukkan hubungan variabel 
tersebut adalah berlawanan. Berikut penjelasan 
hasil pengujian inner model PLS : 
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1. Kebijakan dividen berpengaruh signifikan dan 
negatif terhadap struktur modal. Besarnya 
pengaruh dapat dilihat berdasarkan nilai 
koefisien jalur dan nilai t-statistik masing-
masing sebesar -0,368 dan 12,156. Nilai 
koefisien jalur negatif menunjukkan bahwa 
kebijakan dividen dan struktur modal memiliki 
hubungan yang berlawanan. 
2. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
signifikan dan negatif terhadap struktur modal. 
Besarnya pengaruh dapat dilihat dari nilai 
koefisien jalur dan nilai t-statistik masing-
masing sebesar -0,219 dan 2,037. Nilai koefisien 
jalur negatif menunjukkan bahwa hubungan 
antara pertumbuhan perusahaan terhadap 
struktur modal adalah berlawanan.  
3. Kebijakan dividen berpengaruh signifikan dan 
positif terhadap profitabilitas. Besarnya 
pengaruh dapat dilihat dari nilai koefisien jalur 
dan nilai t-statistik masing-masing sebesar 0,094 
dan 4,449. Nilai koefisien jalur positif 
menunjukkan bahwa hubungan antara kebijakan 
dividen dan profitabilitas perusahaan adalah 
linier atau berbanding lurus.  
4. Pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh 
signifikan dan negatif terhadap profitabilitas. 
Besarnya pengaruh dapat dilihat dari nilai 
koefisien jalur dan nilai t-statistik masing-
masing sebesar -0,118 dan 0,686. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa nilai t-statistik kurang dari 
1,96, sehingga memberikan gambaran tidak 
berpengaruh signifikan. 
5. Struktur modal berpengaruh signifikan dan 
negatif terhadap profitabilitas. Besarnya 
pengaruh dapat dilihat dari nilai koefisiensi jalur 
dan nilai t-statistik yang menunjukkan masing-
masing sebesar -0,808 dan 16,104. Nilai 
koefisien jalur negatif tersebut menunjukkan 
bahwa struktur modal dan profitabilitas 
memiliki hubungan yang berlawanan. 
c. Hasil Uji Goodness of Fit Model 
Goodness of fit model digunakan untuk 
mengetahui besarnya kemampuan variabel 
endogen untuk menjelaskan keragaman dari 
variabel eksogen. Berikut hasil uji Goodness of fit 
model : 
Tabel 6 Nilai R2 Variabel Endogen 
No. Variabel Nilai R2 
1. Struktur Modal 0,209 
2. Profitabilitas 0,681 
Sumber : Hasil Analisis PLS, 2015 
Q2 = 1 – (1 - R12) (1 - R22) 
     = 1 – (1 - 0,209) (1 - 0,681) 
     = 1 – (0,791) (0,319) 
     = 0,7477 atau 74,77% 
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut 
menunjukkan bahwa nilai Q2 adalah sebesar 0,7477 
atau 74,77%. Hal ini dapat disimpulkan bahwa 
keragaman data yang didapat dijelaskan oleh model 
tersebut sebesar 74,77% atau dengan kata lain 
informasi yang terkandung dalam data secara 
keseluruhan adalah 74,77% dapat dijelaskan oleh 
model penelitian ini, sedangkan sisanya sebesar 
25,23% merupakan kontribusi oleh variabel lain 
yang tidak terkandung dalam model penelitian ini. 
3. Interpretasi Hasil Penelitian 
1. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Struktur 
Modal 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
kebijakan dividen berpengaruh signifikan dan 
negatif terhadap struktur modal. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian oleh Sari (2008) yang 
memberikan hasil bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh signifikan dan negatif terhadap 
hutang. Penelitian ini juga sejalan dengan 
penelitian Hidayat (2013) yang memberikan hasil 
bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan 
dan negatif terhadap kebijakan hutang. 
Apabila perusahaan yang membagikan 
dividen rendah kepada pemegang saham akan 
memberikan sinyal kepada pasar bahwa perusahaan 
memiliki profit yang rendah pula, oleh karena itu 
perusahaan mencari dana eksternal kepada pihak 
luar berupa hutang untuk memenuhi kebutuhannya, 
sehingga struktur modal perusahaan menjadi 
tinggi. Sektor Mining cenderung memiliki dividen 
yang rendah dibandingkan dengan harga pasar 
saham yang berlaku yang dapat dilihat dari rata-rata 
DY sebesar 3,71%. Hal ini mendukung pernyataan 
yang dikemukakan oleh Keown et al., (2010:162) 
dalam pecking order theory, “perusahaan lebih 
mengutamakan dana internal untuk memenuhi 
kebutuhannya, apabila dana internal suatu 
perusahaan tidak mencukupi kebutuhan yang 
diperlukan maka perusahaan tersebut mencari dana 
ekternal (hutang)”. 
2. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap 
Struktur Modal 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan 
dan negatif terhadap struktur modal. Hasil ini 
mendukung pernyataan oleh Moeljadi (2006:274), 
“tingkat pertumbuhan pendapatan yang tinggi 
memungkinkan manajemen memperoleh dana 
yang lebih besar daripada laba ditahan yang akan 
mengurangi dana pinjaman”.  
Jurnal Administrasi Bisnis  (JAB)|Vol. 24  No. 1 Juli 2015|                                                                                                                        
administrasibisnis.studentjournal.ub.ac.id    
9 
 
Apabila perusahaan memiliki pertumbuhan 
yang rendah mengindikasikan memiliki laba 
ditahan yang rendah, sehingga perusahaan mencari 
dana ekternal kepada pihak luar berupa hutang 
untuk memenuhi kebutuhannya. Rata-rata 
pertumbuhan penjualan sektor Mining 18,44%, 
sedangkan rata-rata laba ditahan lebih rendah 
dibandingkan dengan rata-rata total equity 
perusahaan yaitu Rp5.924.838.000.000,00 
berbanding Rp9.034.577.000.000,00. Rata-rata 
hutang sektor Mining cenderung tinggi dilihat dari 
DER sebesar 105,98%. 
3. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap 
Profitabilitas 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
kebijakan dividen berpengaruh signifikan dan 
positif terhadap profitabilitas. Hasil ini mendukung 
penelitian Ajanthan (2013) bahwa kebijakan 
dividen berpengaruh signifikan dan positif 
terhadap profitabilitas.  
Kebijakan dividen perusahaan menjadi 
sarana untuk memberikan informasi kepada pasar 
atau investor megenai keadaan keuangan 
perusahaan. Hasil ini mendukung teori 
pengisyaratan atau signaling theory. Suhadak dan 
Darmawan (2011:79) menyatakan “naiknya 
pembayaran dividen oleh perusahaan kepada 
investor dianggap sebagai berita baik karena 
mengindikasikan kondisi dan prospek perusahaan 
dalam keadaaan yang baik, sehingga 
mengakibatkan direaksi positif oleh investor”. 
4. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap 
Profitabilitas 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh 
signifikan dan negatif terhadap profitabilitas. Hasil 
penelitian ini berbeda dengan penelitian Ting et al., 
(2014) yang menunjukkan hasil pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh signifikan dan positif 
terhadap profitabilitas.  
Perusahaan yang memiliki pertumbuhan 
yang tinggi memberikan gambaran semakin 
berkembang dengan memiliki aset dan penjualan 
yang tinggi. Hasil penjulan yang dilakukan 
perusahaan dapat digunakan untuk membayar 
pokok pinjaman (hutang) dan bunga dari hutang 
tersebut sehingga dapat mengurangi profitabilitas, 
namun tidak berpengaruh secara signifikan. Sektor 
Mining memiliki rata-rata pertumbuhan penjualan 
yang lebih tinggi dibandingkan dengan rata-rata 
pendapatannya dilihat dari rasio SG sebesar 
18,44% dan NPM sebesar 13,37%. 
5. Pengaruh Struktur Modal Terhadap 
Profitabilitas 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
struktur modal berpengaruh signifikan dan negatif 
terhadap profitabilitas. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian Shubita dan Alsawahlah 
(2012) yang memberikan hasil bahwa hutang 
perusahaan berpengaruh signifikan dan negatif 
terhadap profitabilitas.  
Hasil ini juga mendukung pendapat yang 
dinyatakan oleh Atmaja (2008:258) menyatakan, 
“pada umumnya kemungkinan terjadinya financial 
distress semakin meningkat dengan meningkatnya 
penggunaan hutang, yaitu semakin besar 
penggunaan hutang, semakin besar pula beban 
biaya bunga, semakin besar probabilitas bahwa 
penurunan penghasilan akan menyebabkan 
financial distress”. Sektor Mining memiliki rata-
rata hutang yang lebih tinggi dibandingkan dengan 
total modal perusahaan yang dapat dilihat dari rata-
rata DER sebesar 105,98%. 
KESIMPULAN DAN SARAN 
1. Kesimpulan 
Kesimpulan terhadap penelitian ini adalah:  
a. Berdasarkan hasil analisis statistik pada model 
pertama, menunjukkan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 
Nilai koefisien jalur antara variabel kebijakan 
dividen terhadap struktur modal adalah negatif, 
berarti hubungan antara kebijakan dividen dan 
struktur modal adalah berlawanan. 
b. Berdasarkan hasil analisis statistik pada model 
kedua, menunjukkan bahwa pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 
struktur modal. Nilai koefisien jalur antara 
variabel pertumbuhan perusahaan terhadap 
struktur modal adalah negatif, berarti hubungan 
antara pertumbuhan perusahaan dengan struktur 
modal adalah berlawanan.  
c. Berdasarkan hasil analisis statistik pada model 
ketiga, menunjukkan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 
Nilai koefisien jalur antara variabel kebijakan 
dividen terhadap profitabilitas adalah positif, 
berarti hubungan antara kebijakan dividen dan 
profitabilitas adalah linier atau berbanding 
lurus. 
d. Berdasarkan hasil analisis statistik pada model 
keempat, menunjukkan bahwa pertumbuhan 
perusahaan tidak berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas. Nilai koefisiensi jalur 
antara variabel pertumbuhan perusahaan 
terhadap profitabilitas adalah negatif, berarti 
hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan 
profitabilitas adalah berlawanan.  
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e. Berdasarkan hasil analisis statistik pada model 
kelima, menunjukkan bahwa struktur modal 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 
Nilai koefisiensi jalur antara variabel struktur 
modal terhadap profitabilitas adalah negatif, 
berarti hubungan antara struktur modal dan 
profitabilitas adalah berlawanan. 
2. Saran 
a. Bagi Manajemen Perusahaan 
Hasil penelitian ini dapat digunakan 
sebagai pertimbangan manajemen perusahaan 
untuk lebih memperhatikan kebijakan-kebijakan 
yang yang akan diambil perusahaan dalam hal 
kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, 
struktur modal dan profitabilitas. 
b. Bagi Investor 
Berdasarkan penelitian ini, investor dapat 
menginvestasikan dana yang dimiliki pada 
perusahaan yang memiliki prospek bagus 
kedepannya. Perusahaan yang memiliki kebijakan 
dividen yang tinggi, pertumbuhan perusahaan yang 
tinggi, struktur modal yang rendah, dan 
profitabilitas yang tinggi. 
c. Bagi Peneliti Selanjutnya 
Bagi peneliti selanjutnya yang memiliki 
ketertarikan untuk menindaklanjuti penelitian 
dalam mengambil permasalahan yang sama 
diharapakan untuk dapat menambah jumlah 
indikator yang diambil, sektor lain, dan periode 
yang lebih lama agar hasilnya lebih akurat. 
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